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Las perturbaciones econdmicas sin precedentes de la
déecada de 1970 desempefiaron un papel importante en la repen-
tina y generalizada disminucion del crecimiento que a partir
de 1973 experimentaron los paises industrializados, pero en
esa disminucidn hubo también un elemento mas profundo, refle-
Jo del agotamiento de una serie de influencias singulares que
operaron en las décadas de 1950 y 1960. En particular, 1la
terminacion del proceso por el cual Europa y el Japdn se re-
cobraron paulatinamente de los efectos de la Segunda Guerra
Mundial y alcanzaron el nivel de productividad de los Estados
Unidos parece haber sido un factor significativo de la dismi-
nucion experimentada por esos paises, o, cuando menos, hace
improbable que recuperen las tasas de crecimiento relativa-
mente altas de los afios cincuenta y sesenta. Aunque también
entraron en juego otros factores de caracter transitorio, su
contribucion parece haber sido limitada, salvo posiblemente
en los Estados Unidos. Sobre esta base, y a pesar del recien-
te e importante descenso de los precios del petrdleo, 1las
proyecciones tentativas para la década que acabe en 1995
(vease cuadro adjunto incluido al final de este trabajo) con-
templan s0lo una pequefia aceleracidon de las tasas de creci-
miento potencial de Norteamérica y de Europa con respecto a
los resultados del periodo 1974-85. Para el Japdon, las pro-
yecciones indican una pequefia desaceleracidon constante del
crecimiento del producto potencial, del cual se espera, sin
embargo, que siga siendo algo superior al de los demas paises
de primer rango.

Otra conclusidon importante que se desprende de este
estudio es que la atonia ciclica que actualmente presentan
los paises de primer rango parece ser relativamente modesta,
a pesar de las altas tasas de desempleo que se registran en
la mayoria de esas economias. Este resultado se deriva de la
constatacion de que las tasas naturales de desempleo han
aumentado en general de forma significativa durante 1los
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Gltimos 10 0 15 afos. En los Estados Unidos la elevacidon de
la tasa natural de desempleo ha reflejado principalmente cam-
bios en la composicidon por edades de la poblacidon activa,
mientras que en Europa los aumentos mas pronunciados se pue-
den atribuir en gran medida a la interaccion de rigideces del
mercado de trabajo con una serie de perturbaciones adversas
-tales como las alzas del precio del petroleo- que exigian
moderar el crecimiento de los salarios reales para mantener
niveles altos de empleo. Sin embargo, la existencia de rigi-
deces en los salarios reales hizo que los niveles de equili-
brio del empleo descendieran, que las tasas naturales de de-
sempleo aumentaran y que el producto potencial de esos paises
cayera por debajo de los niveles que se podrian haber alcan-
zado con mercados de trabajo mas flexibles.

E1 estudio ha confirmado la conclusidon de muchos
analisis anteriores, a saber, que la disminucidon del creci-
miento refleja principalmente una reduccidon sustancial de 1la
tasa de crecimiento de la productividad total de 1los facto-
res. Es muy dificil determinar exactamente las causas de esa
reduccion. Sin embargo, como ya se ha mencionado, es probable
que el reducido margen con que contaban Europa y el Japon pa-
ra elevar la productividad mediante la reconstruccion de pos-
guerra y su equiparacion con la tecnologia estadounidense de-
sempefara un papel de importancia. Pero también es probable
que influyeran muchos otros factores, entre ellos la expan-
sion rapida de los sectores piublicos, la participacidon cre-
ciente de los servicios en el producto, las reglamentaciones
gubernamentales y la elevada inflacion, factores que pueden
contribuir a explicar que el crecimiento de la productividad
disminuyera también de forma notable en el pals mas destaca-
do. Dada la indole de casi todos ellos, es dificil desechar
la conclusidon de que una proporcidon importante de la disminu-
cion de la productividad respondia a causas profundas. Con
todo, en la medida en que sea posible detener o invertir el
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crecimiento rapido de las transferencias y subvenciones gu-
bernamentales y de otros factores que han inhibido la asigna-
cion eficiente de recursos, debe haber un cierto margen para
la aceleracion del crecimiento en el futuro.

Los resultados indican asimismo que l1os aumentos de
los precios de la energia durante la década de 1970 contribu-
yeron a la disminucion del crecimiento en los paises indus-
trializados, al reducir el capital efectivo a través de una
obsolescencia prematura y al elevar las tasas naturales de
desempleo en paises con mercados de trabajo inflexibles. Es-
tas influencias hicieron descender el nivel del producto po-
tencial, pero no es probable que contribuyeran de manera sus-
tancial a la reduccion de las tasas de crecimiento subyacen-
tes.

Aunque el estudio sugiere que el reciente descenso
de los precios del petrdleo quiza no se traduzca en mejoras
decisivas del crecimiento en el futuro, apunta a la posibili-
dad de algunos avances unicos en el nivel del producto poten-
cial. Claro esta que el impacto del descenso de esos precios
sobre el capital es sumamente incierto, y probablemente sera
mucho menor que cuando se elevaron. No obstante, en la medida
en que el descenso de los precios del petrdleo determine una
reduccion de las tasas naturales de desempleo, particularmen-
te en Europa, cabe esperar que durante algun tiempo el pro-
ducto potencial crezca algo mas deprisa que su tendencia sub-
yacente. Las estimaciones tentativas del Fondo sugieren que
ese aumento del nivel del producto potencial podria ser del
orden de un 1 0 1,5 por 100 extendido a 1o largo de un perio-
do de dos a tres anos. Ese efecto seria muy significativo,
pero hay que subrayar que se basa en el supuesto de una res-
puesta siméetrica de los salarios al descenso de los precios
del petrdoleo, en comparacion con la respuesta de la década de
1970, cuando el <crecimiento nominal de 1los salarios se




FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL

acelerd acentuadamente frente al alza de los precios de 1la
energia. Si el crecimiento nominal de los salarios no se fre-
na ahora que han bajado los precios del petrdleo -l1o que im-
plicaria que la mayor parte de la ganancia en la relacidon de
intercambio inducida por el precio del petrdoleo iria a parar
a los asalariados de este momento-, el supuesto impacto bene-
ficioso sobre el empleo y el producto potencial, de los pai-
ses europeos en particular, no se hara realidad.

A 1o largo de la proxima década se espera que la
mayoria de los paises industrializados de primer rango expe-
rimenten una reduccidon gradual de las tasas naturales de
desempleo, como resultado tanto del crecimiento mas lento de
la poblacidon como de los esfuerzos en curso por mejorar el
funcionamiento de los mercados de trabajo. Si esas reduccio-
nes fueran mayores de 1o que se espera, el producto potencial
se elevaria un tanto con respecto a su trayectoria subyacente
a lo largo del periodo de proyeccién. De todos modos, para
finales de los afos ochenta y primera mitad de 1os noventa el
crecimiento del producto potencial tanto en Europa como en el
Japon empezara a verse limitado por el estancamiento o el de-
clive de l1a poblacidon activa. En esas condiciones, sera esen-
cial conseguir un nivel alto de inversiones y de eficiencia
en la asignacidon de recursos para mantener las tasas de cre-
cimiento potencial en los niveles ahora previstos.

A l1a politica econdomica le corresponde un papel de-
cisivo para asegurar que el producto potencial crezca a tasas
superiores a las de los afios setenta y primeros afios ochen-
ta. Como se ha subrayado a 1o largo de todo este estudio, el
producto potencial es una variable "enddgena" en la que in-
fluye el comportamiento de las empresas, de los asalariados y
de los productores de materias primas. En esos comportamien-
tos pueden influir, a su vez, las politicas econdmicas a
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nivel macro y micro. Por ejemplo, las tasas de formacion de
capital pueden quedar por debajo de los supuestos adoptados
en la elaboracion de las proyecciones, si la existencia de
déficits presupuestarios estructurales elevados o crecientes
se traduce en un "efecto expulsion" financiero de la inver-
sion empresarial. También los efectos de las politicas es-
tructurales recientes -incluidas las reformas fiscales, 1la
privatizacion de empresas publicas y la eliminacidon de sub-
venciones- dirigidas a reforzar la eficiencia de la asigna-
cion de recursos estan hasta cierto punto subsumidas en las
proyecciones de crecimiento de la productividad. Y las reduc-
ciones proyectadas de las tasas naturales de desempleo depen-
deran en parte del éxito de las politicas gubernamentales
orientadas a mejorar el funcionamiento de 1los mercados de
trabajo. Si los esfuerzos por mejorar el lado de la oferta de
los paises industrializados resultaran finalmente mas efecti-
vos de 1o que se espera, el crecimiento del producto poten-
cial podria fortalecerse mas de 1o calculado en las proyeccio
nes. Si, en cambio, la puesta en practica de esas politicas
se retrasara, o si se produjeran nuevos retrocesos que entor-
pecieran la eficiente asignacion de recursos, por ejemplo si
se diera un aumento masivo del proteccionismo, el crecimiento
del producto potencial podria quedar muy por debajo de 1las
proyecciones presentadas en este estudio.
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PRINCIPALES PAISES INDUSTRIALES: PROYECCIONES DE CRECIMIENTO

DEL OUTPUT POTENCIAL HASTA 1995.

(Porcentaje del cambio anual o ContribucioneS).

Canada
Crecimiento del PNB po-
tencial.
Contribucion de:
Sector Privado
Capital
Trabajo
Productividad total de
los factores
Sector Publico

Estados Unidos
Crecimiento del PNB po-
tencial.

Contribucion de:
Sector Privado

Capital

Trabajo

Productividad total de
los factores

Sector Publico

Japon
Crecimiento del PNB po-
tencial.
Contribucion de:
Sector Privado
Capital
Trabajo
Productividad total de
los factores
Sector Publico

Francia
Crecimiento del PNB po-
tencial.
Contribucion de:
Sector Privado
Capital
Trabajo
Productividad total de
los factores
Sector Publico

1966-73 1974-85 1986-88 1989-95

2,9 3,0 2,7
2,5 2,6 2,3
0,7 0,9 0,8
1,4 1,0 0,8
0,4 037 0,7
0,4 0,4 0,4
2,3 2,7 2’6
2,1 294 233
0,6 0,8 0,7
1,3 0,7 0,7
0,2 0,9 0,9
0,2 0,3 0,3
3,8 3,6 3,1
3,5 dyd 2,7
1,1 1,3 1,2
0,7 093 -0’1
1,6 1,6 1,6
0,3 0,4 0,4
2,2 2,8 2,6
1,9 2,4 2,2
0,7 0,8 0,7
1,0 -0,6 -0,5
2,2 2,2 2,0
0,3 0,4 0,4
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1966-73 1974-85 1986-88 1989-95

Republica Federal Alemana
Crecimiento del PNB po-
tencial. 4
Contribucion de:

Sector Privado 3
Capital 1
Trabajo v -0
Productividad total de
los factores 3

Sector Publico 0

Italia

Crecimiento del PNB po-

tencial. 5

Contribucion de:

Sector Privado 4,
Capital 1
Trabajo -1
Productividad total de
los factores 4,

Sector Publico 0

Inglaterra

Crecimiento del PNB po-

tencial. 2

Contribucion de:

Sector Privado 2,1 0,5
Capital 0,7 0,4
Trabajo -0,9 -0,8 -
Productividad total de
los factores 2,3 0,9

Sector Publico 0,7 0,6

- 24 -






